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CUADRO SINTETICO DE LA PERTINENTE LEGISLACION Y LASACTUALESINICIATIVAS
DE ACTUACION DE LA UE

Sector asegurador Sector deinversiones
Productos Seguro de vida, seguro de vehiculos Acciones, bonos (incluidos los bonos
pertinentes automoviles, seguro de responsabilidad civil, estructurados), fondos de inversion,
seguro sobre la propiedad, seguro de derivados, etc.

mercancias, etc., asi como productos de seguros
con componentes de inversion, tales como los
seguros de vida vinculados a fondos de

inversion
Requisitos de SOLVENCIA 11 DRC IV (Directiva sobrelosrequisitos de
capital capital)
Acceso alaactividad y su gercicio, supervision,
procedimientos de saneamiento y liquidacion de Acceso alaactividad y su gjercicio,
las empresas de seguros y de reaseguros supervision, procedimientos de saneamiento

y liquidacion de las entidades de crédito y las
empresas de inversion

Distribucion DMS MiFID Il

Normas de registro y autorizacion (p.gj, | Normas de registro y autorizacion, requisitos
cualificacion del personal), précticasde ventade | de organizacion (p.gj., cudificacion del
todos los productos de seguro, operaciones | personal), practicas de venta de todos los
transfronterizas, normas de  conducta | productos de inversién, operaciones
supervision, etc. Las ventas de productos de | transfronterizas, normas de conducta,
seguro _con componentes de inversion, tales | supervisién, etc. La MiFID prevé una
como los seguros de vida vinculados a fondos | exencion en relacién con los productos de
de inversion, seregulan enlaDMS, inversion que revisten la forma de productos
de seguro, como los seguros de vida
vinculados a fondos de inversion.

Informaciéon | Solvenciall PPIM OICVM
;?té:ji cto @ Productos de seguro Productos de seguro con componentes deinversion  Productos de

inversion

En aras de la coherencia intersectorial, en la revision de la Directiva sobre la
mediacion en los seguros (DM S) se tendra en cuenta la actual revision de la MiFID,
asi como la iniciativa en curso PPIM (productos preempaguetados de inversion
minorista). Ello quiere decir que, slempre que se trate de regular las précticas de
venta de productos de seguro de vida con componentes de inversiéon (seguros de
inversion), la DMS deberia establecer normas de proteccion del consumidor al
menos similares a las establecidas en la MiFID revisada. Los seguros de inversion
son productos preempaquetados de inversion minorista que revisten la forma de
seguros de vida, por g emplo, los seguros de vida vinculados a fondos de inversion.

DEFINICION DEL PROBLEMA

L os problemas més destacados que presenta € actual marco juridico constituido por
laDMS, y que més abgjo, en este mismo apartado, se detallan, pueden agruparse en
dos categorias: aguellos que afectan a la venta de todos los productos de seguro
(seguros de vida y no de vida) y aquellos otros que afectan a la venta de seguros de
inversion.
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2.1.

Problemas que afectan a la venta de todos los productos de seguro

En e &mbito de aplicacion de la Directiva no se incluyen los aseguradores directos,
ni algunos otros canales de venta de productos de seguro (tales como las agencias de
viges y las empresas de alquiler de automdviles). Ello plantea un problema
generalizado, puesto que la proteccion del consumidor varia en funcién de dénde (a
través de qué canal de venta) adquiera el producto de seguros. Esta situacion, ademéas
de socavar la proteccion del consumidor, hace que los costes de cumplimiento de la
normativa varien segun los canales de venta. Actuamente, algunos operadores del
mercado que prestan servicios postventa (gestores de siniestros y peritos) estén
también excluidos del dmbito de aplicacion de la DMI. Estas profesiones forman
parte del proceso de venta de los productos de seguro y podrian estar expuestas a
conflictos de intereses.

Un segundo problema importante es e que representan los conflictos de intereses
entre el vendedor de los productos de seguro y el consumidor como consecuencia de
las estructuras remunerativas de |os vendedores. Tales conflictos de intereses pueden
perjudicar a consumidor de dos formas levemente diferentes. bien porque €l
intermediario mantenga una relacion cerrada, operando casi en exclusiva con una
sola empresa de seguros proveedora (de modo gque los consumidores que recurran a
ese intermediario no dispondran de posibilidades de eleccion suficientes para
satisfacer del mejor modo sus necesidades), bien porque se recomienden a
consumidor los productos que mayor remuneracion aporten a vendedor, y no
aquellos que meor respondan a sus necesidades (este supuesto se aborda a
continuacién, junto con otros problemas que plantea €l asesoramiento).

Una tercera categoria de problemas importantes guarda relacion con €
asesoramiento, pudiendo distinguirse dos tipos de problemas:

o De un lado, e consumidor podria recibir un asesoramiento sesgado, debido a
los conflictos de intereses que plantea la remuneracion del vendedor.

o De otro lado, puede existir un asesoramiento de baja calidad en &ambitos en los
que la cudificacion profesiona exigida al personal de ventas sea insuficiente.
Actuamente, las normas sobre las cudificaciones profesionales varian
considerablemente entre Estados miembros y entre canales de venta, y muchos
consumidores reciben un asesoramiento de baja calidad.

El acceso a los mercados transfronterizos resulta gravoso para los vendedores de
productos de seguro y, actualmente, la penetracion transfronteriza en los diferentes
mercados europeos es escasa. En el texto de la DMS |, e reconocimiento mutuo de
las cualificaciones profesionales, la libre prestacion de servicios y € libre
establecimiento no estdn contemplados especificamente. No existe un registro Unico
en el que los consumidores puedan hallar informacién sobre los vendedores de
productos de seguros de | os distintos Estados miembros de la UE.

La falta de armonizacién de las sanciones es un problema que se ha observado en
casi todas las revisiones actuales de la legislacion del ambito de los servicios
financieros. El problema estriba en que las sanciones previstas en algunos Estados
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2.2.

miembros carecen de efecto disuasorio, asi como en las grandes diferencias
existentes entre las potestades sancionadoras de | as autoridades competentes.

Problemas que afectan a la venta de los segur os de inver sion

Las normas de proteccion del consumidor en las ventas de seguros de inversion no
son suficientes a nivel europeo, ya que la DMS | no establece disposiciones
especiales con respecto a la venta de complejos productos de seguro de vida con
componentes de inversion. Actualmente, esos productos se venden al amparo de las
disposiciones generales aplicables a la venta de productos de seguro, pese a que se
trata de productos de naturaleza muy diferente y representan un riesgo mas elevado
para los compradores no profesionales. Se ha observado en el mercado un elevado
nimero de quejas relacionadas con la venta de productos de seguro vinculados a
fondos de inversion en muchos Estados miembros. Se ha constatado la existencia de
arbitraje regulador como consecuencia de las diferencias en la regulacion de la venta
de PPIM através de los distintos canales de venta. El perjuicio potencial que para €l
consumidor se deriva de la venta de productos de seguro de vida vinculados a fondos
de inversiéon gue son inadecuados puede estimarse en un maximo de 1,1 billones en
EU-27. Es importante sefidlar que, en el sector de seguros, debido a los costes que
conlleva la cancelacion, y a mayor coste de los productos, un asesoramiento
inadecuado puede comportar que 10s inversores paguen mas en comisionesy se vean
atrapados en productos gue conlleven una penalizacion, en caso de desprenderse de
elos, que €l inversor no entendié suficientemente bien al readlizar la inversion. Es
cierto que € perjuicio a que estan expuestos los consumidores actualmente es fruto
de muchos factores, siendo el asesoramiento en las ventas solo uno de ellos. No
obstante, se ha constatado que el asesoramiento es crucia en los mercados minoristas
de productos financieros. Se considera, por tanto, que el asesoramiento es un
elemento clave. Dado el tamafio de este mercado, los casos de ventas inadecuadas
podrian tener un gran impacto en € bienestar del consumidor. Al no existir normas
de la UE, los reguladores han optado por requerir mayor transparencia en los costes
0, cuando su actuacién engloba a los productos complejos en general, han emitido
orientaciones sobre la informacién precontractual o han abogado por una moratoria
en laventa de tales productos.

ANALISISDE LA SUBSIDIARIEDAD Y LA PROPORCIONALIDAD

Los Estados miembros, por si solos, no podrian solventar a nivel nacional los
problemas de ineficacia que se plantean como consecuencia de la aplicacion de
distintos regimenes a los aseguradores directos y a los intermediarios en toda la UE,
lafalta de armonizacion de las normas de asesoramiento y proteccion del consumidor
y las diferencias en los requisitos en materia de cualificacion. Ademés, larevisiéon de
la Directiva vigente persigue aumentar la movilidad del consumidor, facilitar e
comercio transfronterizo y garantizar condiciones de competencia equitativas a todos
los operadores del mercado, armonizando para ello las normas reguladoras de
diferentes sectores de servicios financieros (esto es, las disposiciones de la DMS 'y
las de la MiFID en lo que atafie a los contratos de seguro con componentes de
inversion).
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En torno a 95% de los intermediarios de seguros registrados en la UE son
microempresas y PYME (segun lo definido en otras Directivas de la UE). Ello hace
necesario un enfoque de proporcionaidad en las medidas de armonizacién de la
DMSy laMiFID.

1. Quienes vendan productos de seguro simples con carécter auxiliar (por e emplo,
las empresas de alquiler de automoviles, las agencias de vigjes) y presten servicios
postventa (por gjemplo, los peritos tasadores y los gestores de siniestros) estarén
sujetos a un procedimiento de notificaciéon simplificado, y no tendran que registrarse
ante | as autoridades competentes.

2. Se establece una regla general de proporcionalidad aplicable a todas las
disposiciones, segin la cua, puesto que la Directiva es un instrumento de
armonizacién minima, los Estados miembros deberan establecer sus requisitos de
forma proporcionada, teniendo en cuenta la complejidad de los productos vendidos.
Esto seria aplicable también a la Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de
Jubilacién (AESPJ) cuando elabore medidas de nivel 2 sobre los requisitos de
cudificacion profesional.

3. Las disposiciones de la MiFID sobre la proteccién de los inversores (por gjemplo,
la prohibicion de las comisiones en e asesoramiento independiente, la mitigacion de
los conflictos de intereses, las pruebas de idoneidad y adecuacion) se retomaran en la
DMS I con € fin de garantizar condiciones equitativas en las practicas de venta de
todos los PPIM en € sector de inversion y en el sector asegurador. LaDMS 11 y la
Directiva de solvencia Il contendran disposiciones organizativas (normas sobre
registro, notificacion, auditoria interna, gestion del riesgo, etc., similares a las
establecidas en la MiFID) aplicables a los intermediarios de seguros y los
aseguradores directos, garantizando asi normas de igual e incluso, a veces, mayor
rigor que en € caso de la MiIFID. Tales disposiciones tienen en cuenta las
caracteristicas organizativas de | as actividades de seguros y de mediacion de seguros,
por lo que la carga administrativa es notablemente inferior que s se utilizaran
directamente las disposiciones de la MiFID, destinadas al sector de inversion. Los
paises que aplican las disposiciones de la MiFID ta cual (NL, IT, UK) siguen un
enfoque de proporcionalidad, de modo que esas disposiciones resulten Utiles y
adecuadas paralos intermediarios de seguros.

COMPARACION DE LASDISTINTAS OPCIONES DE ACTUACION

Ambito de aplicacion : se opta por la actuacion consistente en definir con mayor
precision las actividades que entran en € ambito de la DMS. Se trata de preservar la
flexibilidad de los Estados miembros de cara a establecer un ambito 1o méas amplio
posible, si bien previendo algunas excepciones que garanticen un trato proporcionado
(eximir las ventas de seguros complementarias a un suministro de bienes; y eximir €l
seguro de grandes riesgos y los compradores profesionales de las normas de
conducta). Ello incluye también la introduccion de obligaciones de declaracion
simplificadas en la cadena de valor de los seguros (vendedores de productos de
seguro de caracter auxiliar, tales como las agencias de vigies y las empresas de
alquiler de automdviles, y los proveedores de servicios postventa, tales como los
peritos tasadores y los gestores de siniestros). Esto tiene ya consecuencias positivas
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para los consumidores, siendo escasas las repercusiones en términos de costes para
los agentes del mercado que venden seguros con carécter auxiliar. Esta opcién reduce
considerablemente los efectos negativos sobre los vendedores directos y los
intermediarios en materia de competencia, manteniéndose, en cambio, la eficacia en
el logro de los objetivos perseguidos.

Conflicto de intereses. se opta por dos actuaciones. De un lado, establecer un
formato estandar de informacion de tipo tarjeta profesional europea para todos los
vendedores de productos de seguros;, de otro, introducir, a mismo tiempo, un
régimen del estilo del previsto en la MiFID (normas de conducta segun recogen los
articulos 23 a 25 de laMiFID I1) paralos vendedores de productos de seguro de vida
con componentes de inversion. Estas dos opciones conllevan una mejora de la
proteccion del consumidor a través de la prevencion (tarjeta profesional europea e
informacion sobre la remuneracion) y una posible gestién y mitigacién de los
conflictos de intereses (soluciones tipo MiFID). Al mismo tiempo, estas opciones son
eficientes en términos de costes, pues permiten un enfoque proporcionado en funcién
delacomplejidad y los costes de los productos vendidos.

Asesoramiento: se optaiguamente por dos actuaciones. Introducir una definicion de
asesoramiento en la Directiva no seria costoso. Esta actuacion permitiria al
consumidor determinar Si recibe o no asesoramiento personalizado cuando adquiere
un producto. La otra actuacion consiste en introducir una prueba de idoneidad, en la
linea de la MiFID, y prohibir las comisiones en el asesoramiento independiente en
las ventas de los productos mas complejos. De este modo, se evitard € perjuicio que
podria sufrir el consumidor en caso de una venta inadecuada de tales productos.

En lo que atafie a problema que representa el asesoramiento de baga calidad, la
actuacion que se prefiere es la de garantizar que la cualificacion profesiona del
vendedor del producto de seguro esté en consonancia con la complegjidad de los
productos que ofrezca; por gemplo, los vendedores de complegos productos de
seguro de vida deberian recibir una formacion especial sobre las caracteristicas de los
productos que ofrecen. Debido a las estructuras del mercado y a las competencias de
los Estados miembros en relacion con los requisitos de cualificacion profesional, esto
deberia combinarse con un planteamiento de Derecho indicativo.

Comercio transfronterizo: las actuaciones gque se prefieren son la introduccién de
definiciones de libertad de establecimiento y libre prestacion de servicios, y un
sistema de reconocimiento mutuo, asi como un proceso de notificacion mas simple
para los intermediarios de seguros que deseen vender productos
transfronterizamente, y un sistema de registro centralizado en € que los
consumidores puedan hallar informacién sobre todos |os vendedores de productos de
seguro que existan en los Estados miembros. Estas actuaciones son relativamente
eficientes en términos de costes y beneficiarian de maneraimportante al consumidor,
al disponer este de més informacién y de mayores posibilidades de eleccion (més
competencia).

Sanciones. la actuacion que se prefiere es la introduccidn de un régimen general de
sanciones, con normas minimas armonizadas que resulten lo suficientemente
disuasorias como para reducir considerablemente el nimero de infracciones. Esta
actuacion se ha considerado la més eficiente en términos de costes en diversas

ES



ES

7.1

evaluaciones de impacto de iniciativas legislativas similares, como son las iniciativas
MiFID y PPIM. La AESPJ favorece también en gran medida este enfoque. ES preciso
tener también en cuenta que muchos infractores potenciales podrian ser operadores
transfronterizos con importantes volUmenes de negocios, para los cuales una sancion
de 6000 EUR por no estar registrados como intermediarios de seguros (p.§., en
Esparia) no tendra efectos disuasorios.

OBJETIVOSDE LA INICIATIVA DE LA UE

La revision de la DMS | persigue mejorar la normativa del mercado minorista de
seguros de forma eficiente. Aspira a garantizar condiciones equitativas de
competencia entre todos aquellos que participan en la venta de productos de seguro,
y mejorar la proteccion del tomador de seguro.

EVALUACION DE LASREPERCUSIONESY LOSCOSTES

Todas las opciones de actuacion analizadas implicaran costes de cumplimiento para
los Estados miembros, al tener que desarrollar y/o incorporar disposiciones en €
Derecho naciona. Un reciente estudio indica que los costes del desarrollo y/o
incorporacion de disposiciones en e Derecho nacional son escasos 0 moderados. Por
lo que atafie a los costes administrativos, dado que se trata de una iniciativa que, por
definicidn, persigue la aplicacion de nuevas normas de venta y, en algunos Estados
miembros, e suministro de informacion adiciona a los clientes minoristas,
conllevaria costes de caracter excepciona para todos los distribuidores y fabricantes
de productos. Son previsibles también costes corrientes. La ampliacién del ambito de
aplicacion no tendria efecto alguno paralos aseguradores directos y otros operadores
del mercado, o solo efectos marginales. En lo tocante a la distribucién de seguros de
inversion, cabe sefidlar que, en una iniciativa como esta, toda estimacion de efectos
efectuada en €l nivel 1 es necesariamente aproximativa; solo podran hacerse
estimaciones més precisas unavez se emprenda el andlisis de las posibles medidas de
nivel 2. Los gastos administrativos, segin datos de estudio de
PriceWaterhouseCoopers y estadisticas del sector, gjustados por los servicios de la
Comision, se estiman en 617 millones EUR durante €l primer afio de aplicacion de la
DMS 11, esto es, un 0,06 % del total de primas brutas emitidas en 2009, y, dado €l
gran numero de empresas afectadas (en torno a un millén), generara costes
relativamente moderados de unos 730 euros por empresa, por término medio.
Esos costes no se distribuiran por igual entre todas las empresas: aquellas que vendan
seguros de inversion se veran mas afectadas que aquellas otras que vendan solo
productos de seguro generales.

ESTIMACION DE LOSBENEFICIOS

Para los consumidoresy la sociedad

La meora y armonizacion de las normas de asesoramiento beneficiara a
consumidor, gracias a una mejor comparabilidad de las ofertas, incluso a través de
diferentes canales de distribucion. Es previsible que de este modo el consumidor
adquiera una mayor comprension de los servicios y productos que se ofrecen. En
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7.3.

consecuencia, tenderd a comparar las ofertas y buscar los productos y condiciones
gue mejor satisfagan sus necesidades. Esto reduce |os costes o precios soportados por
el consumidor.

El consumidor necesita adquirir seguros que se austen a sus necesidades y su
situacion financiera. De no ser asi, existe un elevado riesgo de rescision anticipada
del contrato inadecuado y de insatisfaccion del consumidor. Esto significa que si un
consumidor cancela su contrato de seguro anticipadamente, perdera todos los
beneficios acumulados y pagara alrededor de un 8 % de gastos de cancelacion. Puede
haber también consecuencias tributarias negativas para € consumidor tras la
cancelacion de un contrato de seguro de vida (por g emplo, si €l valor de rescate esta
sujeto a imposicion). Por gemplo, en € mercado de un determinado tipo de
productos de seguro de vida, |as estadisticas de seguros de renta variable indican que
en aproximadamente el 25 % de los casos |os consumidores cancelan los contratos
antes de que lleguen a vencimiento (nivel de «incumplimientos»). Esto puede
deberse a diversos factores, entre ellos un asesoramiento incorrecto con respecto ala
eleccion del producto. La introduccion de normas rigurosas y armonizadas puede
beneficiar al consumidor, y ala sociedad en su conjunto, gracias a la reduccion de las
rescisiones anticipadas (reduccion de los incumplimientos).

Para los vendedores de productos de segur os

Los intermediarios de seguros y las aseguradoras se beneficiaran principalmente de
mayores posibilidades de negocio. Ello seria consecuencia de una reduccién de los
costes de las operaciones transfronterizas y de un aumento de la confianza del
consumidor y, por tanto, de la demanda. Todo esto incrementaria la competencia
entre los vendedores. Efectos similares cabria esperar de las opciones de actuacion
gue aientan la actividad transfronteriza de |os intermediarios de seguros.

En cuanto a los efectos de la mejora de las normas de asesoramiento, 1os operadores
del mercado ahorrardn algunos costes adicionales derivados de los casos de
incumplimiento. Por egemplo, los costes ligados a recdculo y calibrado de las
medidas de gestion del riesgo que han de hacer las aseguradoras, que deben gestionar
una gran variedad de riesgos con una perspectiva de inversion a largo plazo. Por
ultimo, se considera que los participantes en e mercado se beneficiaran también de
la mayor estabilidad del mercado financiero.

Par a los Estados miembr os

Los seguros desempefian una funcion social importante, pues cubren riesgos a los
gue los ciudadanos no pueden hacer frente, o dificilmente, en circunstancias
normales. Los Estados miembros podrian tener menores costes y, por tanto
beneficios, ya que la disminucion de las ventas de productos de seguro inadecuados
gue den lugar a cancelaciones anticipadas de los contratos implicaria una reduccion
de los costes de ayuda a los consumidores que no puedan absorber las pérdidas
derivadas de sus activos y los mayores gastos derivados de ventas inadecuadas de
contratos de seguro (p.g., seguro de vida, seguro de desempleo, seguro del hogar,
seguro médico).

ES



ES

SEGUIMIENTO Y EVALUACION

Al objeto de evaluar s las opciones de actuacion seleccionadas han servido para
alcanzar |os objetivos que persiguen, 1os servicios de la Comision prevén trabajar en
estrecha colaboracion con la AESPJ, grupos representativos de consumidores (p.g.,
el FSUG - Grupo de Usuarios de Servicios Financieros), los principales interesados y
los Estados miembros. Transcurridos cinco afos desde la adopcién de la Directiva
revisada, se realizard una evaluacion ex post.
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